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Nichttechnische Zusammenfassung
Die aktuelle Diskussion um die Novellierung der Pressefusionskontrolle unter-
streicht die Relevanz medieno¨konomischer Fragestellungen und zeigt, wie wichtig
eine Einzelfallbetrachtung — unter Einbeziehung aller industriespezifischen Ei-
genheiten — fu¨r die wirtschaftspolitische Beurteilung von Pressefusionen ist.
Pressema¨rkte unterscheiden sich von anderen Ma¨rkten vor allem durch die
Existenz interdependenter Teilma¨rkte, eine starke Kostendegression und asym-
metrische Marktstrukturen auf den Leser- und Anzeigenma¨rkten. Wie unsere
Analyse zeigt, ist die Sta¨rke der Verbundenheit der Teilma¨rkte zwar durchaus
signifikant, jedoch auch stark unterschiedlich zwischen den verschiedenen Arten
von Zeitungen und Magazinen. Eine “allgemeingu¨ltige” Beziehung la¨sst sich nicht
identifizieren. Daher la¨sst sich keine einfache Regel daru¨ber ableiten, welchen
Einfluss eine mo¨gliche Vera¨nderung von Marktanteilen auf Mengen und Preise in
beiden Ma¨rkten nehmen wird.
Auch bezu¨glich der Marktabgrenzung weisen unsere Ergebnisse nicht darauf
hin, dass eine dominante Stellung auf einem Teilmarkt auch gleichzeitig Markt-
macht auf dem zweiten Teilmarkt nach sich zieht. Unsere Studie deutet, im Ge-
genteil, eher darauf hin, dass Leser- und Anzeigenmarkt tendenziell eher asym-
metrische Strukturen aufweisen.
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1 Einleitung
In der aktuellen Diskussion um die Novellierung der deutschen Pressefusionskon-
trolle wird deutlich, welche Relevanz und Aktualita¨t medieno¨konomische Fra-
gestellungen besitzen. So hat z.B. die anhaltende Krise der heimischen Werbein-
dustrie dazu beigetragen, dass neue Regeln fu¨r die Beurteilung von Pressefusionen
gefordert wurden, die grundsa¨tzlich eine Erleichterung dieser Zusammenschlu¨sse
herbeifu¨hren sollen.
Ju¨ngstes spektakula¨res Beispiel fu¨r Zeitungsfusionen ist der vom Kartell-
amt untersagte Zusammenschluss des Georg von Holtzbrinck Verlages mit dem
Berliner Verlag (“Berliner Zeitung”/“Tagesspiegel”). Andere Fusionen wie die
des Springer Verlag mit dem schweizer Ringier Verlag und der o¨sterreichischen
Kronen–Zeitung und der Westdeutsche Allgemeinen Zeitungs Gruppe kamen ent-
weder nicht zu Stande oder sind noch im Gange.
Ebenso kam es auf dem rein deutschen Zeitschriftenmarkt bereits zu einigen
Zusammenschlu¨ssen. So fusionierten der Springer Verlag im Oktober 2000 mit
dem Jahr Verlag zum Jahr Top Special Verlag und wurde damit nach eigenen
Angaben “Europas fu¨hrendes Verlagshaus fu¨r Outdoor–, Sport– und Freizeit-
zeitschriften”. Im Juni 2003 wurde die auflagenstarke wo¨chentlich unterhaltende
Frauenzeitschrift “Das Goldene Blatt” durch den Westdeutsche Zeitschriften–
Verlag von der Verlagsgruppe Lu¨bbe u¨bernommen.
Nicht nur die deutsche Presselandschaft ist im Umbruch, auch die Presse-
fusionskontrolle befindet sich zur Zeit in Vera¨nderung. Vielfach wird eine Er-
leichterung von Pressefusionen gefordert. Mit ihrer ju¨ngsten Novelle des Gesetzes
gegen Wettbewerbsbeschra¨nkungen (GWB) eine hat die Bundesregierung diesen
Forderungen teilweise Rechnung getragen. So sieht der Gesetzesvorschlag (i) eine
Erho¨hung der Umsatzschwelle fu¨r anmeldepflichtige Zusammenschlu¨sse von Pres-
seunternehmen auf 50 Mio. Euro (zuvor 25 Mio. Euro) und (ii) eine Einfu¨hrung
einer Anschlussklausel fu¨r Presseverlage vor, die eine Grenze von 2 Mio. Euro
Jahresumsatz zieht. Fusionen, bei denen also mindestens ein Unternehmen einen
Jahresumsatz von bis zu 2 Mio. Euro erwirtschaftet, sollen zuku¨nftig von der Fu-
sionskontrolle ausgenommen werden. Außerdem soll (iii) die Bagatellmarktregel
insofern vera¨ndert werden, dass die bisherige Umsatzschwelle von 0,75 Mio. auf
1,5 Mio. Euro verdoppelt wird (Monopolkommission, 2004a).
Die Monopolkommission hat diesen Gesetzentwurf in einigen Punkten stark
kritisiert und zielt dabei u.a. auf die geplanten Ausnahmeregelungen und auf die
ihrer Meinung nach fehlende Beschra¨nkung der geplanten A¨nderungen bei notlei-
denden Unternehmen ab (Monopolkommission, 2004b). Daru¨ber hinaus schla¨gt
die Monopolkommission vor, die Marktabgrenzung von Pressema¨rkten daraufhin
zu u¨berpru¨fen, ob etwaige substitutionale Beziehungen mit dem Internet beste-
hen. Schließlich ha¨lt sie eine großzu¨gigere Anwendung der Regeln fu¨r Sanierung-
fusionen im Pressesektor fu¨r richtig.
Die vorliegende Arbeit analysiert, inwiefern die Besonderheiten von Medien-
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ma¨rkten eine unterschiedliche wettbewerbspolitische Behandlung von Medienfu-
sionen erfordern und inwiefern quantitative Analysen anhand o¨ffentlich verfu¨gba-
rer Daten exaktere Schlu¨sse u¨ber die wettbewerbliche Situation in den verschiede-
nen Ma¨rkten zulassen. In Anlehnung an die Novellierung der EU-Fusionskontrolle
und den sogenannten “Merger Guidelines” (Europa¨ische Kommission, 2004a,
2004b) zeigen wir, dass eine weitere “O¨konomisierung der Fusionskontrolle”, wie
sie die Europa¨ische Kommission fordert hilfreich wa¨re, die Effizienz der Fusions-
kontrolle weiter zu steigern. Außerdem pla¨dieren wir dafu¨r, die Einfu¨hrung einer
“efficiency defense” im Sinne von Ro¨ller et al. (2000) in Betracht zu ziehen, um
den bei Medienfusionen anfallenden Effizienzgewinnen ein sta¨rkeres Gewicht zu
verleihen.
Um diesen Fragen nachzugehen, bedarf es unserer Meinung nach einer genauen
Analyse der besonderen Eigenschaften der betroffenen Ma¨rkte und deren jeweili-
gen Auspra¨gungen. So liegt eine besondere Eigenschaft von Printmedienma¨rkten
darin, dass Zeitungen und Zeitschriften zwei verschiedene, aber interdependente
Teilma¨rkte bedienen. Ein Printverlag tritt einerseits als Anbieter von Informatio-
nen in Form von redaktionellen Inhalten und Anzeigen am Lesermarkt auf. Auf
der anderen Seite, bietet er die zur Verfu¨gung stehende Werbefla¨che am Anzei-
genmarkt an.
Ein weiteres Spezifikum von Printmedienma¨rkten liegt darin, dass die Kosten
fu¨r die drucktechnische Erstellung der ersten Kopie sehr hoch, die Druckkosten
jeder weiteren Kopie einer Zeitschrift jedoch relativ gering sind. Diese starke
Degression in den Durchschnittskosten fu¨r die drucktechnische Erstellung von
Printmedien hat in vielen La¨ndern zu Marktkonzentrationen gefu¨hrt.
Im Folgenden untersuchen wir daher, inwieweit die Zweiseitigkeit von Print-
medienma¨rkten und die Kostendegression einen Einfluß haben sollten bei der
Bewertung von Unternehmenszusammenschlu¨ssen. Zwar ko¨nnen wir kein Patent-
rezept fu¨r Fusionsbewertungen anbieten, doch suggerieren sowohl unsere eigenen
empirischen Ergebnisse als auch die Resultate von Arbeiten anderer Autoren,
dass die Zweiseitigkeit der Ma¨rkte sowie das Vorliegen von Kostendegressionen
statistisch und o¨konomisch hoch signifikant sind.
Insbesondere finden wir (i) starke Effekte der Zeitschriftenreichweite auf die
Anzeigenpreise, (ii) dass Leser von Printmedien einen positiven Nutzen aus An-
zeigen ziehen — wir finden mithin also empirische Evidenz fu¨r das Vorliegen eines
zweiseitigen Marktes —, und (iii) dass erhebliche Skalenertra¨ge bei der Erstellung
von Printmedien vorhanden sind. Letzteres Ergebnis impliziert, dass eine “effi-
ciency defense” im Sinne von Ro¨ller et al. (2000) bei der die durch eine Fusion
generierten preissenkenden Skalenerta¨ge die aus einer gestiegenden Markmacht
resultierenden gegenla¨ufigen Effekte u¨berkompensieren.
Die vorliegende Arbeit charakterisiert in Abschnitt 2 zua¨chst die Zweiseitig-
keit des Marktes und deren Folgen auf die Preisgestaltung. Abschnitt 3 beschreibt
das Pha¨nomen der Kostendegression. Die Abgrenzung einzelner Zeitschriften und
Zeitungen zur Definition des fu¨r eine Fusionsanalyse relevanten Marktes ist Ge-
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genstand von Abschnitt 4. In Abschnitt 5 werden weitere Aspekte der Printme-
dienma¨rkte wie vertikale Integration, Skalenertra¨ge, habitualisiertes Verhalten,
Konkurrenz durch das Internet sowie Konzentration und Meinungsvielfalt be-
sprochen und Abschnitt 6 fasst die Ergebnisse zusammen.
2 Interdependenz der Ma¨rkte
2.1 Allgemeine Anmerkungen
Die Interdependenz des Anzeigen- und Lesermarktes dru¨ckt sich in der Abha¨ngig-
keit der beiden Mengen – verkaufte Auflage und verkaufte Anzeigenfla¨che – aus.
Werbekunden sind daran interessiert, eine mo¨glichst hohe Anzahl an potenziel-
len Kunden zu erreichen. Geht man von der vereinfachenden Annahme aus, dass
die Leserschaft der Zeitung eine hohe U¨bereinstimmung mit der Zielgruppe der
Werbenden hat, so besteht sogar ein proportionaler Zusammenhang zwischen der
Auflage und der Nachfrage nach Anzeigenfla¨chen. Der Preis, den die Werbekun-
den fu¨r eine Anzeige zu zahlen bereit sind, ha¨ngt somit stark von der Reichweite
— also der Gesamtzahl der Leser pro Ausgabe — des Mediums ab. Die Wirkung
der Anzeigenvolumina auf die Leser eines Printmediums ist dagegen ambivalent.
Je nach Informationsgehalt der Anzeigen kann ein positiver oder auch negativer
Effekt auf die Nachfrage am Lesermarkt ausgehen.
Im folgenden Abschnitt analysieren wir, ob und inwieweit eine Zweiseitigkeit
im deutschen Printmedienmarkt, insbesondere auf dem deutschen Zeitschriften-
markt, vorliegt. Wir untersuchen dann die Konsequenzen einer mo¨glichen Inter-
dependenz auf die Preisgestaltung.
2.2 Reichweitenelastizita¨t der Anzeigenpreise
Wie bedeutend die Auflage fu¨r den Anzeigenpreis tatsa¨chlich ist, ha¨ngt – abge-
sehen von der Reichweite – davon ab, wie deckungsgleich die Leserschaft eines
Printmediums mit der Zielgruppe der Anzeigenkunden ist. So ist zu erwarten,
dass die Reichweitenabha¨ngigkeit bei einer hinsichtlich ihrer Leserschaft wohl de-
finierten Zeitschrift wie “Bravo Girl”, die weibliche Jugendliche im Visier hat
geringer ist, als bei einer Zeitschrift wie “Focus”, die eine vergleichsweise hetero-
gene Leserschaft aufweist.
Im Weiteren untersuchen wir auf der Grundlage detaillierter Daten fu¨r den
deutschen Zeitschriftenmarkt u¨ber Anzeigenpreise, Zeitschriftenreichweiten, Zeit-
schrifteninhalte und Lesercharakteristika, inwieweit die Reichweite einer Zeit-
schrift bedeutsam ist fu¨r die Anzeigenpreisgestaltung. Sofern wir keine statistisch
signifikanten Effekte der Reichweite auf die Anzeigenpreise finden, ko¨nnen wir
davon ausgehen, dass es keine Ru¨ckkopplung des Lesermarktes auf den Anzei-
genmarkt gibt, was die Analyse von Printmedienfusionen sehr erleichtern wu¨rde.
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Die von uns verwendeten Daten werden in Appendix A eingehend beschrieben.
Eine Besonderheit des deutschen Zeitschriftenmarktes ist, dass die Anzeigen-
preise im Herbst eines jeden Jahres fu¨r das gesamte kommende Jahr festgelegt
werden. Weil bei der Bestimmung des Anzeigenpreises fu¨r das na¨chste Jahr die
Reichweite pro Ausgabe des kommenden Jahres eingehen mu¨sste, mu¨ssen Erwar-
tungen gebildet werden. Wie in Kaiser (2004) nehmen wir an, dass diese Erwar-
tungen statisch sind: ein Bestimmungsmerkmal des zuku¨nftigen Anzeigenpreises
ist also die gegenwa¨rtige Reichweite pro Ausgabe. Um den Effekt der Reichwei-
te auf den Anzeigenpreis zu scha¨tzen, verwenden wir sogenannte “hedonische”
Preisregressionen, bei denen wir den Anzeigenpreis des na¨chsten Jahres auf Ei-
genschaften der Zeitschriften des jeweils gegenwa¨rtigen Jahres mittels der Metho-
de der Kleinsten Quadrate regressieren. Die aus der hedonischen Preisregression
gewonnen Koeffizienten geben dann den Effekt der jeweiligen Zeitschrifteneigen-
schaft auf den Anzeigenpreis an. Anzeigenpreise schwanken innerhalb eines Jahres
nicht, weshalb wir unsere urspru¨nglich viertelja¨hrlichen Daten annualisieren.
Wir wa¨hlen die u¨bliche doppelt–logarithmische Form, verwenden also den
natu¨rlichen Logarithmus der Anzeigenpreise und der Zeitschriftenreichweite. Der
Koeffizient der Zeitschriftenreichweite ist daher als Elastizita¨t zu interpretieren.
Signifikante Einflu¨sse der Zeitschriftenreichweite auf den Anzeigenpreis, ge-
messen als Preis einer vierfarbigen Anzeigenseite,1 zeigen an, dass die Anreize
der Verlage, die Verkaufspreise zu erho¨hen, reduziert sind. Dies ist deshalb der
Fall, weil es durch eine Preiserho¨hung zu einem Ru¨ckgang der verkauften Auflage
und somit in der Reichweite kommt, denn verkaufte Auflage und Zeitschriften-
reichweite sind mit einem Korrelationskoeffizienten von 0,82 miteinander korre-
liert. Wie stark dieser gegenla¨ufige Effekt einer Verkaufspreiserho¨hung auf den
Anzeigenpreis ist, ha¨ngt von der Preiselastizita¨t der Anzeigennachfrage und der
Elasitizita¨t der Anzeigenpreise in Hinblick auf die Zeitschriftenreichweite ab.
Tabelle 1 zeigt Scha¨tzergebnisse fu¨r die Reichweitenelastizita¨t der Anzeigen-
preise.2 Da nicht zu erwarten ist, dass alle erkla¨renden Variablen den gleichen
Einfluss auf alle Zeitschriften haben, pra¨sentieren wir unsere Scha¨tzergebnisse ge-
trennt fu¨r Frauenzeitschriften, Gesellschafts-, Politik– und Wirtschaftszeitschrif-
ten sowie fu¨r Programmzeitschriften. Wir erlauben zudem, dass die Reichweiten–
Koeffizienten fu¨r die verschiedenen Marktsegmente bei den Gruppen Frauenzeit-
schriften3 sowie der Gesellschafts–, Politik– und Wirtschaftzeitschriften variieren.
1Zusa¨tzlich haben wir auch einen gewichteten Anzeigenpreis verwendet, wobei wir die Preise
fu¨r schwarz–weiße, zweifarbige und vierfarbige Anzeigen gewichtet haben mit den jeweiligen
Anzeigenanteilen. Die Ergebnisse unterscheiden sich weder qualitativ noch quantitativ, was
angesichts einer Korrelation des gewichteten Anzeigenpreises mit dem Preis fu¨r vierfarbige
Anzeigen von 0,99 auch nicht verwunderlich ist.
2Appendix B zeigt die gesamten Regressionsergebnisse und beschreibt auch genauer, wie die
einzelnen erkla¨renden Variablen konstruiert wurden.
3Bestehend aus den Untergruppen monatlich hochpreisige Frauenzeitschriften; Monatliche
Frauenzeitschriften, mittleres Preisniveau; 14–ta¨glich klassische Frauenzeitschriften; Wo¨chent-
lich beratende Frauenzeitschriften; Ma¨dchenzeitschriften; Unterhaltende wo¨chentliche Frauen-
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Außer der Reichweite enthalten unsere Spezifikationen Variablen, die Kon-
zentration des Haushaltseinkommens, des Leseralters und redaktioneller Inhal-
te abbilden,4 den Anteil an Frauen in der Leserschaft, Dummy–Variablen fu¨r
wo¨chentlich oder 14–ta¨glich erscheinende Zeitschriften, Zeittrends und Dummy–
Variablen fu¨r die jeweilige Marktuntergruppe (sofern relevant).
Die Tabelle zeigt sowohl statistisch als auch o¨konomisch hoch signifikante Ef-
fekte der Zeitschriftenreichweite auf den Anzeigenpreis. Die Gro¨ße der Elasti-
zita¨ten schwankt zwischen 0,30 (Finanzzeitschriften) und 1,39 (14–ta¨glich klassi-
sche Frauenzeitschriften). Mit anderen Worten, eine einprozentige Erho¨hung der
Zeitschriftenreichweite bei einer Finanzzeitschriften fu¨hrt zu einer Erho¨hung des
Anzeigenpreises von 0,30 Prozent, bei den 14–ta¨glich klassischen Zeitschriften
erho¨ht sich der Anzeigenpreis um 1,39 Prozent.
Die Tatsache, dass die Reichweitenelastitzita¨t der Anzeigenpreise deutlich zwi-
schen den Zeitschriften variiert bedeutet, dass keine generellen Ru¨ckschlu¨sse auf
die Effekte von Reichweitenvera¨nderungen auf die Anzeigenpreise gezogen wer-
den ko¨nnen. Im Falle einer Fusionskontrolle muss daher eine Einzelfallpru¨fung
vorgenommen werden. Grundsa¨tzlich la¨sst sich aber sagen, dass die Reichwei-
tenabha¨ngigkeit fu¨r “Special interest” Zeitschriften wie z.B. die monatlich hoch-
preisigen Frauenzeitschriften oder den Wirtschaftsmagazinen geringer ist als fu¨r
“General interest” Publikationen.
2.3 Anzeigenseiten und Zeitschriftennachfrage
Bestehende empirische Arbeiten kommen, abha¨ngig von der Art des Printme-
diums und des Landes der Analyse, grundsa¨tzlich zu einer Vielzahl von Ergeb-
nissen hinsichtlich der Haltung von Printmedienlesern zu Anzeigen. So zeigen
Arbeiten von Musnik (1999) und Sonnac (2000), die jeweils Umfragedaten ver-
wenden, dass die Leserhaltung gegenu¨ber Anzeigen sehr stark zwischen verschie-
denen europa¨ischen La¨ndern variiert. Zudem muss man davon ausgehen, dass
Leser von Printmedien verschiedener Marktsegmente unterschiedliche Haltungen
gegenu¨ber Anzeigen haben. So mo¨gen Anzeigen in “Special interest” Magazinen
wie “Vogue”, “Selbst ist der Mann” oder “ColorFOTO” eher nutzenstiftend sein
als bei Zeitschriften mit breiterem Inhalt.
In zwei Arbeiten u¨ber den Markt fu¨r deutsche Frauenzeitschriften kommt Kai-
ser (2003, 2004) zu dem Ergebnis, dass Leser Anzeigen im Durchschnitt positiv
gegenu¨ber stehen. Kaiser und Wright (2004), die insgesamt neun verschiedene
zeitschriften
4Wir verwenden als Konzentrationsmaß den Hirshman–Herfindahl Index, also die Summe
der quadrierten Anteile der Leserschaft in den verschiedenen Alters– und Einkommensgruppen
sowie die Summe der quadrierten Anteile von insgesamt 21 verschiedenen Inhaltsanteilen der
Zeitschriften.
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Monatlich hochpreisig 1,0827 0,2702
Monatlich, mittlerer Preis 0,5763 0,0820
14–ta¨glich klassisch 1,3866 0,0645
Wo¨chentlich beratend 0,7868 0,0541
Ma¨dchen 0,4179 0,0922


















Tabelle 1 zeigt die Koeffizientenscha¨tzergebnisse fu¨r die Elastizita¨t des Anzeigenpreises in Hinblick auf die
Reichweite einer Zeitschrift. Die Ergebnisse wurden mit einer hedonischen Preisscha¨tzung erzeugt. Gescha¨tzt
wurde mit der Methode der Kleinsten Quadrate. Die Standardfehler sind robust gegenu¨ber Heteroskedastizita¨t
und Autokorrelation. Die abha¨ngige Variable ist der natu¨rliche Logarithmus des Preises fu¨r eine vierfarbige
Anzeigenseite. Die hedonische Preisregression entha¨lt zusa¨tzlich eine Vielzahl weiterer Variablen; auf die genaue
Spezifikation gehen wir in Appendix B ein.
Lesebeispiel: Die Elastizita¨t der Anzeigenpreise hinsichtlich einer einprozentigen Vera¨nderung der Zeitschrif-
tenreichweite betra¨gt bei monatlich hochpreisigen Frauenzeitschriften 1,09 Prozent (Standardfehler 0,27 Pro-
zent). Mit anderen Worten: eine einprozentige Erho¨hung der Reichweite fu¨hrt zu einer 1,09 prozentigen Erho¨hung
des Anzeigenpreises.
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Segmente des deutschen Zeitschriftenmarktes analysieren,5 kommen zu demsel-
ben Ergebnis.
Auch bei regionalen und lokalen Tageszeitungen kann davon ausgegangen wer-
den, dass es eine positive Wertscha¨tzung der Leser fu¨r Anzeigen gibt. Dies la¨sst
sich vor allem durch den speziellen Charakter dieser Anzeigen begru¨nden. Zum
einen besteht ein nicht unerheblicher Teil aus Werbeanzeigen regionaler Anbie-
ter — nach Angaben des Bundesverband der deutschen Zeitungsverleger (BDZV,
2003) im Jahr 2002 etwa 35% —, wa¨hrend u¨berregionale Anzeigen lediglich un-
gefa¨hr 8% ausmachen. Zum anderen sind ein Großteil Kleinanzeigen, die sich
ebenfalls an eine regionale Leserschaft richtet. Es liegt somit die Vermutung nahe,
dass Anzeigen in regionalen und lokalen Tageszeitungen einen hohen Informati-
onsgehalt aus Sicht der Leser besitzten. Unterstu¨tzt wird diese Vermutung durch
die hohe Akzeptanz von Anzeigen und regionenspezifischen Informationen.6
2.4 Preisgestaltung
Die Analyse der Effekte von Zeitschriftenreichweiten auf die Anzeigenpreise ver-
deutlicht, dass Anzeigenpreise und Reichweiten in einem engen Verha¨ltnis zuein-
ander stehen. Zudem lassen bestehende Arbeiten fu¨r den deutschen Zeitschrif-
tenmarkt erwarten, dass es auch eine Ru¨ckkopplung von Anzeigenseiten auf die
Zeitschriftennachfrage gibt. Dieser Zusammenhang resultiert in der sogenannten
“Anzeigen–Auflagen–Spirale” und fu¨hrt dazu, dass eine Erho¨hung der Anzeigen
nicht nur zu einer Erho¨hung der Auflage fu¨hrt, sondern auch einen Ru¨ckkopp-
lungseffekt initiiert, der einen weiteren Anstieg der Nachfrage nach Anzeigen-
fla¨che zur Folge hat. Erste Analysen dieser Zusammenha¨nge finden sich bei Cor-
den (1952) und Reddaway (1961).
Bestehende empirische Arbeiten, die die Preisgestaltung auf Printmedienma¨rk-
ten untersuchen, ignorieren entweder die Interdependenz von Anzeigen und Reich-
weite und gehen lediglich von einer Ru¨ckkopplung der Reichweite auf den An-
zeigenmarkt aus (Dertouzos and Trautman, 1990; Kaiser 2004; Reddaway, 1963;
5Die von Kaiser und Wright (2004) analysierten Segmente sind: Unterhaltung, Prominen-
te, Adel; Do–it–yourself–Zeitschriften; Photozeitschriften; Essen und Gastlichkeit; Gartenzeit-
schriften; monatlich hochpreisige Frauenzeitschriften; wo¨chentlich beratende Frauenzeitschrif-
ten und Computerzeitschriften.
6Nach einer Umfrage des Instituts fu¨r Demoskopie Allensbach sind 43% der Leser von Ta-
geszeitungen an den Anzeigen interessiert, wa¨hrend 83% vor allem die lokale Berichterstattung
pra¨ferieren (BDZV, 2003).
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Thompson, 1984; Dewenter und Kraft, 2001) oder untersuchen Ma¨rkte, bei de-
nen der Preis einer Marktseite Null ist wie Rysman (2004) fu¨r den US–Markt fu¨r
Gelbe Seiten.
Eine erste Arbeit, die die Struktur von Preisen auf zweiseitigen Ma¨rkten
analysiert, stammt von Kaiser und Wright (2004). Die Autoren verwenden ein
Hotelling–Spiel fu¨r in Wettbewerb stehende Plattformen, leiten daraus Nachfra-
gegleichungen fu¨r Zeitschriften und Anzeigenseiten ab und scha¨tzen diese Nach-
fragegleichungen. Auf Grundlage der Parameter der Nachfragegleichungen wird
Inferenz u¨ber Preisstruktur auf Teilen des deutschen Zeitschriftenmarktes betrie-
ben. Die Ergebnisse sind konsistent mit der Vermutung, dass Verkaufspreise durch
den Anzeigenmarkt subventioniert werden und dass Zeitschriften den gro¨ßten Teil
ihres Gewinns auf dem Anzeigenmarkt realisieren – ein Ergebnis, zu dem auch
Kaiser (2004), Ludwig (2003) und Wagner (1981) fu¨r den deutschen Printmedien-
markt kommen. Kaiser und Wright (2004) finden zudem, dass Anzeigenkunden
die verkaufte Auflage ho¨her bewerten als die Zeitschriftenleser Anzeigenseiten.
Dies impliziert, dass eine steigende Zeitschriftenauflage oder ein negativer Ko-
stenschock bei der Zeitschriftenproduktion die Anzeigenpreise erho¨ht und dass
eine gestiegene Anzeigennachfrage oder geringere Kosten bei der Anzeigenpro-
duktion die Zeitschriftenpreise senkt.
Theoretische Arbeiten von Blair und Romano (1993) und Chaudhri (1998)
zeigen, dass Printmedienpreise selbst bei einer Monopolstellung auf dem Leser-
markt unterhalb der marginalen Kosten gesetzt werden ko¨nnen. Ob dies der Fall
ist, ha¨ngt von den Preiselastizita¨ten der Nachfrage auf den Teilma¨rkten einerseits
und der Reagibilita¨t der Anzeigenkunden und Leser auf die Variation von Auflage
und Anzeigenvolumen andererseits ab.
Selbst dann, wenn die Leser nur ein geringes oder gar kein Interesse an
den Anzeigen haben und lediglich der Lesermarkt Netzwerkexternalita¨ten er-
zeugt, fu¨hrt eine Preiserho¨hung (Preissenkung) am Lesermarkt zu einer Redukti-
on (Erho¨hung) der Nachfrage nach Anzeigenfla¨chen wie Kaiser (2004) zeigt. Zwar
liegen in diesem Fall keine Ru¨ckkopplungseffekte vor, so dass es zu keiner erneuten
Wirkung am Lesermarkt kommt. Es besteht aber auch hier der Anreiz, den Preis
der Zeitung unterhalb der Grenzkosten anzubieten. In jedem Falle wird jedoch
selbst im Monopol ein Preis gesetzt, der unterhalb des u¨blichen Monopolpreises
liegt.
Daru¨ber hinaus stellt sich die Frage, inwiefern am Anzeigenmarkt – noch
eher als am Lesermarkt — die potenzielle Konkurrenz zu Preisdisziplin anha¨lt.
Gerade lokale und regionale Anzeigenma¨rkte bieten eine Vielzahl an Substituti-
onsmo¨glichkeiten. Sowohl lokale Radiosender, Anzeigenbla¨tter, als auch das Inter-
net stellen heutzutage ada¨quate Ausweichmo¨glichkeiten fu¨r Kunden gewerblicher
Anzeigen bzw. Kleinanzeigen dar.
8
Tabelle 2: Fixkosten der Zeitungsproduktion (in %, 1990)
Umsatz Personal Fremdproduktion Mieten, Abschreibungen, Gesamt
in Mio. Pacht, Zinsen,
DM Steuern Werbung,
1-2 39,1 10,1 2,9 2,1 54,2
2-5 43,5 5,9 2,8 2,3 54,5
5-10 36,6 6,3 4,7 4,1 51,7
10-25 40,9 6,2 4,0 5,1 56,2
25-50 34,1 5,2 4,7 3,6 47,6
50-100 44,9 3,6 4,1 4,6 57,2
> 100 35,4 3,8 3,4 6,2 48,8
Quelle: Heinrich (1994, S. 286).
3 Besonderheiten in der Kostenstruktur
Neben der Konzentrationstendenz in Printmedienma¨rkten ist eine weitere Fol-
ge der Kostendegression, dass das Interesse von Verlagen, die Verkaufspreise
zu erho¨hen deshalb reduziert ist, weil eine Verkaufspreiserho¨hung zu einer Sen-
kung der verkauften Auflage fu¨hrt und somit Skalenertra¨ge nicht genutzt wer-
den ko¨nnen. Bevor wir auf diesen Mechanismus weiter eingehen, wollen wir das
Pha¨nomen der Kostendegression etwas genauer erla¨utern.
Die Herstellung, hier meinen wir sowohl die redaktionelle als auch die druck-
technische Erstellung, von Printmedien ist typischerweise gekennzeichnet durch
einen hohen Anteil an Fixkosten. Sowohl der Anteil an fixen Geha¨ltern, als auch
Abschreibungen auf Anlagevermo¨gen stellen dabei einen nicht unerheblichen Teil
dieser Kosten dar. Daru¨ber hinaus fallen Kosten der Fremdproduktion an, welche
besonders bei kleineren Verlagen einen relativ hohen Anteil der fixen Kosten aus-
machen, sowie Ausgaben fu¨r Mieten, Steuern, Zinsen und Werbung. Insgesamt
belaufen sich die fixen Kosten bei deutschen Zeitungsverlagen auf etwa 50% der
Gesamtkosten wie Tabelle 2 zeigt. Lediglich ein Drittel sind variable Kosten, der
Rest sind nicht direkt zurechenbare sonstige Kosten (Heinrich, 1994).
Die hohen Fixkostenanteile fu¨hren bei der Produktion von Printerzeugnis-
sen zu einer starken Kostendegression. So betra¨gt etwa die mindestoptimale Be-
triebsgro¨ße bei der Herstellung von regionalen Abonnementzeitungen nach An-
gaben der Monopolkommission (1985, S. 265) etwa 150.000 bis 180.000 Exempla-
ren pro Ausgabe. Eine Erho¨hung der Auflage hat somit positive Auswirkungen
auf die produktive Effizienz von Zeitungsverlagen.7 Vor dem Hintergrund ho-
7Noch sta¨rkere Skalenertra¨ge (“Economies of Scale”) liegen dagegen bei der Produktion von
Fernseh– und Radiou¨bertragungen sowie bei der Bereitstellung von Internetinhalten vor, da
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her Fixkosten und fallender Durchschnittskosten ist es nicht verwunderlich, dass
es auf Printmedienma¨rkten zu Konzentrationstendenzen kommt. Viele Autoren
identifizieren fallende Durchschnittskosten als Ursache der Entstehung von “one
newspaper cities” in den USA, Australien und Irland (Rosse, 1967, 1978, 1980;
Thompson, 1989; Dertouzos und Trautman 1990).
Eine neuere Arbeit von Kaiser (2004) fu¨r den Markt deutscher Frauenzeit-
schriften findet empirische Evidenz fu¨r das Vorliegen einer weiteren Art von Ska-
lenertra¨gen. Aus einem strukturellen Modell fu¨r das Preissetzungsverhalten von
Zeitschriften identifiziert er die marginalen Produktionskosten pro Kopie, also
die reinen Druck– und Papierkosten. Kaiser findet sowohl statistisch als auch
o¨konomisch hoch signifikante Skalenertra¨ge, die gemessen werden als gesamtes
Printvolumen eines Verlages. Erkla¨rt werden diese Skalenertra¨ge durch erho¨hte
Marktmacht beim Papiereinkauf (Papierkosten machen rund 30 Prozent der ge-
samten Druckkosten aus) und der Vermutung, dass Verlage mit einer hohen Auf-
lage u¨ber effizientere Druckmaschinen verfu¨gen.
Verlage werden also auch aus Kostengesichtspunkten nicht daran interes-
siert sein, einen “zu hohen” Printmedienpreis zu setzen. “Zu hohe” Preise ha-
ben na¨mlich nicht nur einen negativen Einfluss auf die Preise und Mengen bei-
der Ma¨rkte nimmt, sondern fu¨hren — unter der Beru¨cksichtigung der Existenz
hoher Fixkostenanteile —, auch zu dem Verzicht auf Vorteile der Fixkostende-
gression. A¨hnliches gilt fu¨r die Anzeigenpreise. Auch hier kann ein scheinbar
marktma¨chtiges Unternehmen nicht den u¨blichen Aufschlag, der unter normalen
Umsta¨nden aus der Marktstellung entstehen wu¨rde, realisieren, da eine Anzeigen–
Preiserho¨hung zu einem Ru¨ckgang beider Mengen fu¨hrt.
Interessanterweise kann es auf oligopolistischen Anzeigenma¨rkten sogar zu
einem entgegengesetzten Preiseffekt kommen. Reduziert sich durch die wettbe-
werbliche Situation die firmenspezifische Nachfrage nach Anzeigen, so hat dies
— bei Vorliegen einer Anzeigen–Auflagen–Spirale — einen Ru¨ckgang der Qua-
lita¨t der Zeitung zur Folge und somit auch eine Reduktion der Nachfrage am
Lesermarkt. Da nun der negative Effekt einer Anzeigenpreiserho¨hung geringere
Auswirkungen am Lesermarkt zur Folge hat, kann dies dazu fu¨hren, dass die
Zeitungsverlage ho¨here Preise setzen als ein monopolistisches Unternehmen. Ob
es zu einem solchen Effekt kommt, ist vor allem abha¨ngig davon, ob der Ein-
fluss der Auflage auf die Nachfrage nach Werbefla¨che gro¨ßer ist, als der Einfluss
der Werbung auf die Nachfrage nach Zeitungen und Zeitschriften — was fu¨r die
von Kaiser und Wright (2004) untersuchten deutschen Zeitschriftenma¨rkte der
Fall ist. Hat die Auflage einen deutlich sta¨rkeren Einfluss, so fu¨hrt dies zu rela-
tiv geringen Verkaufspreisen, aber zu hohen Anzeigenpreisen in oligopolistischen
Ma¨rkten (Blair und Romano, 1993; Chaudhri, 1998; Dewenter, 2004).




Die Abgrenzung verschiedener mo¨glicher Produkte voneinander ist ein wichtiger
erster Schritt in jedem Fusionsverfahren. Um zu ermitteln, ob eine Fusion zu
einer Entstehung oder Sta¨rkung einer dominanten Stellung eines Unternehmens
fu¨hrt, muss festgestellt werden, inwieweit Substitute zu den Produkten dieses
Unternehmens bestehen. Sind zahlreiche Substitute vorhanden, so wird die Fusion
schwerlich zu einer dominanten Stellung fu¨hren, weil jede Preiserho¨hung in einer
Konkurrenzsituation zu einem Ru¨ckgang der Nachfrage fu¨hrt, der nicht durch
den Erlo¨s pro verkauftem Produkt kompensiert wird.
Auf einseitigen Ma¨rkten ist diese Marktabgrenzung bereits mu¨hsam genug, schließ-
lich muss festgestellt werden, ab welcher Preisvera¨nderung die Konsumenten zu
einem anderen Produkt greifen wu¨rden. Noch komplizierter ist es jedoch auf zwei-
seitigen Ma¨rkten.
Im Folgenden zeigen wir zwei Mo¨glichkeiten auf, Substitutionalita¨ten zu mes-
sen, um damit zu einer Marktabgrenzung zu kommen: (1.) Methoden der Zeitrei-
henanalyse und (2.) die direkte Marktabgrenzung aus Umfragedaten. Beide Mo¨glich-
keiten sind empirisch leicht interpretierbar und implementierbar. Eine dritte
Mo¨glichkeit, na¨mlich die direkte o¨konometrische Scha¨tzung von Substitutiona-
lita¨ten wie sie Kaiser (2003; 2004) vornimmt, lassen wir außer Betracht weil sie
im konkreten Anwendungsfall vermutlich zu zeitaufwendig ist.
4.2 Marktabgrenzung mit Hilfe von Kausalita¨tstests
Dewenter (2000) analysiert anhand von Verka¨ufen und Anzeigenvolumina deut-
scher Nachrichtenmagazine sowie 14–ta¨glicher TV–Zeitschriften die substitutio-
nalen Beziehungen von Leser- und Anzeigenma¨rkten und nimmt somit eine Ab-
grenzung der verschiedenen Teilma¨rkte vor. Dazu werden Granger–Kausalita¨tstests
durchgefu¨hrt, um mo¨gliche Beziehungen zwischen den Verka¨ufen bzw. Anzeigen-
volumen der einzelnen Zeitschriften zu bestimmen.
Im Resultat ergibt sich eine enge Abgrenzung der jeweiligen Leserma¨rkte und
eine relativ weite Abgrenzung der Anzeigenma¨rkte. Dieses Ergebnis wird vor
allem dadurch begru¨ndet, dass Anzeigenkunden in erster Linie an einer hohen
U¨bereinstimmung ihrer Zielgruppe mit der jeweiligen Leserschaft der Magazi-
ne interessiert sind. Die Eigenschaften der Leserschaft lassen sich insbesondere
anhand der soziodemographischen Eigenschaften der Konsumenten festmachen,
wie z.B. Einkommen, Alter, Ausbildung, Geschlecht oder Familienstand. Weni-
ger relevant sind dagegen etwa Faktoren wie die politische Einstellung der Leser.
Diese jedoch fu¨hrt insbesondere bei Nachrichtenmagazinen zu einer starken Pro-
duktdifferenzierung und somit zu geringerer Substitutionalita¨t und tendenziell zu
eigensta¨ndigen Leserma¨rkten.
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4.3 Marktabgrenzung aus Umfragedaten
Aufgrund der Tatsache, dass fu¨r Printmedienma¨rkte bereits Daten aus Leserbe-
fragungen vorliegen, und zwar in Form der so genannten “Media Analyse”, die
durch die Arbeitsgemeinschaft Media–Analyse (AG.MA),8 Frankfurt, halbja¨hr-
lich durchgefu¨hrt wird, liegt es nahe, eine “direkte” Marktabgrenzung anhand von
Lesercharakteristika und dem Leseverhalten der Konsumenten vorzunehmen. Mit
Hilfe dieser Daten ko¨nnen wir auch zeigen, ob und inwieweit der Anzeigenmarkt
und der Lesermarkt kongruent sind.
Die AG.MA Daten enthalten sowohl detaillierte Angaben zu Lesercharakteri-
stika (z.B. Ausbildung, Einkommen, Einwohnerzahl des Wohnortes, PC-Nutzung
etc.) als auch Angaben daru¨ber, welche anderen Zeitschriften der Kunde ei-
nes bestimmten Magazins zusa¨tzlich gelesen hat. Im Folgenden analysieren wir
zuna¨chst, welche Zeitschriften sich hinsichtlich der Lesercharakteristika am a¨hn-
lichsten sind. Dies gibt uns Auskunft daru¨ber, wie gut bestimmte Zeitschriften
aus Sicht des Anzeigenkunden substituierbar sind. Anschließend befassen wir uns
dann mit der Substitutionalita¨t von Zeitschriften aus Lesersicht.
Die Anzeigenkundensicht
Um einen Eindruck zu erhalten, wie a¨hnlich Zeitschriften bezu¨glich ihrer Leser-
schaft sind, verwenden wir insgesamt 70 verschiedene Variablen, die Lesereigen-
schaften beschreiben und die in den AG.MA Daten vom ersten Halbjahr 2004
enthalten sind. Diese Lesercharakteristika betreffen Angaben zu Geschlecht, Al-
ter, Anzahl der Verdiener im Haushalt, Anzahl der Personen im Haushalt, Ein-
wohnerzahl des Wohnortes, Ausbildung, Beruf, beruflicher Stellung des Lesers,
Haushaltseinkommen, Einkommen des Lesers, und Internetnutzung. Um diese
Vielzahl an Informationen zu bu¨ndeln, verwenden wir als Distanzmaß die mitt-
lere quadratische Abweichung aller dieser Eigenschaften von einer Zeitschrift A
und einer Zeitschrift B.9 Wir haben dieses Distanzmaß fu¨r alle 159 Zeitschriften
berechnet,10 die in den AG.MA Daten enthalten sind. Der obere Teil von Tabelle
3 zeigt fu¨r eine Auswahl der 15 auflagensta¨rksten Zeitschriften,11 welche Titel
sich im Hinblick auf die Lesercharakteristika am a¨hnlichsten sind.12
Wie zu erwarten zeigt die Tabelle, dass die gro¨ßten A¨hnlichkeiten zwischen Zeit-
8Bei der AG.MA handelt es sich um einer Vereinigung der deutschen Werbeindustrie zur
Mediennutzungsforschung.
9Bezeichne EigAi die Lesereigenschaft i (z.B. Einkommen) von Zeitschrift A und Eig
B
i





i −EigBi )2, wobei I die Anzahl der verschiedenen Lesereigenschaften bezeichnet.
10Nicht eingegangen in die Analyse sind Programmzeitschriften, die den Tageszeitungen bei-
liegen und Mitgliedszeitschriften der Automobilverba¨nde ACE und ADAC.
11Die aus Tabelle 3 abgeleiteten Ergebnisse treffen ohne Einschra¨nkung auch auf die Gesamt-
heit der 159 analysierten Zeitschriften zu.
12Die vollsta¨ndige Tabelle, die korrespondierenden Rohdaten und das Gauss–
Programm, mit denen die Tabelle erzeugt wurde, sind im Internet unter
http://www.ulrichkaiser.com/papers/mediamergers.html abrufbar.
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schriften derselben Zeitschriftengruppe vorliegen. Insbesondere sind sich die Le-
ser von Programmzeitschriften untereinander am a¨hnlichsten. Allerdings zeigt die
Tabelle auch, dass sich ha¨ufig auch Leser von Zeitschriften vo¨llig verschiedener
Gruppen am a¨hnlichsten sind. Dies zeigt sich bei den Nachrichtenmagazinen “Der
Spiegel” und “Stern”, deren Leser denen von “Geo” sehr stark a¨hneln.
Die Lesersicht
Der untere Teil von Tabelle 3 spiegelt wieder, welche Zeitschriften die Leser einer
bestimmten Zeitschrift zusa¨tzlich lesen. Wir interpretieren die Tabelle als Hin-
weis auf substitutionale Beziehungen zwischen den Zeitschriften aus Sicht des
Lesers. Wir mu¨ssen aber anmerken, dass aus unseren Daten nicht mit Sicherheit
hervorgeht, ob es sich bei den zusa¨tzlich gelesenen Zeitschriften nicht eher um
Komplemente handelt. Dieses Problem wird unserer Ansicht nach aber dadurch
gemildert, dass die Daten Auskunft u¨ber die U¨berschneidungen im Leseverhal-
ten von zeitlich nicht u¨bereinstimmenden Ausgaben enthalten. Am besten ist
dies mit einem Beispiel zu beschreiben: die Daten machen Angaben daru¨ber,
wieviel Prozent der Leser einer “durchschnittlichen Ausgabe” (so AG.MA) von
Zeitschrift A auch Zeitschrift B gelesen haben.13 AG.MA fu¨hrt weiter aus, dass
die U¨berschneidungen sich auf zeitlich verschiedene Zeitschriften beziehen, also
z.B. auf die Januar–Ausgabe von Zeitschrift A und auf die Februar–Ausgabe von
Zeitschrift B.14
Wie schon der obere Teil von Tabelle 3 zeigt auch der untere Teil eine große
Heterogenita¨t in den Beziehungen der Zeitschriften. So greifen zwar Leser von
Frauenzeitschriften grundsa¨tzlich zu weiteren Frauenzeitschriften und Leser von
Nachrichtenmagazinen zu anderen Nachrichtenmagazinen. Leser von Programm-
zeitschriften lesen naturgema¨ss jedoch eher selten weitere Programmzeitschriften.
Letzteres ist dadurch zu erkla¨ren, dass der Anteil des Abonnentenverkaufs bei
Programmzeitschriften besonders hoch ist.
U¨berlappung von Leser– und Anzeigenmarkt
Wa¨ren Anzeigen– und Lesermarkt identisch, so stellte sich das Problem der Mark-
tabgrenzung auf dem Zeitschriftenmarkt nicht. In diesem Falle ko¨nnte sich so-
wohl die Marktabgrenzung als auch die Fusionsanalyse auf eine Marktseite be-
schra¨nken. Wu¨rde eine Fusion fu¨r eine Marktseite zu einer marktbeherrschenden
Stellung fu¨hren, so ga¨lte dies automatisch auch fu¨r die andere Marktseite. Um
die These einer vollsta¨ndigen U¨berlappung zu u¨berpru¨fen, haben wir geza¨hlt, wie
oft die zehn a¨hnlichsten Zeitschriften auf der Leserseite mit den zehn a¨hnlichsten
Zeitschriften auf der anderen Marktseite u¨bereinstimmen. Dieses Vorgehen sei
13Wir betonen hier das Wort “gelesen” weil die Daten keine Information daru¨ber geben,
welche Zeitschrift der Leser zusa¨tzlich kauft, was aus wettbewerblicher Sicht — zumindest
hinsichtlich des Lesermarktes, weniger in Hinblick auf den Anzeigenmarkt — relevanter wa¨re.
14Die Beschreibung der Daten haben wir der “Lesebeispiel”–Funktion der AG.MA CD–Rom
entnommen.
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Tabelle 3: Substituierbarkeit zwischen Zeitschriften aus Anzeigenkunden– und
Lesersicht
Titel, die sich hinsichtlich ihrer Lesercharakteristika am a¨hnlichsten sind
1. 2. 3.
auf einen Blick Freizeit Revue Die Aktuelle Glu¨cks Ra¨tsel
Bild der Frau Tina Journal fu¨r die Frau Bella
Das Haus Garten & Wohnen Selber Machen FOCUS
Der Spiegel FOCUS Geo National Geographic
Freizeit Revue Glu¨cks Ra¨tsel Das Neue Bildwoche
Funk Uhr Bild+Funk Fernsehwoche TV Ho¨ren und Sehen
Ho¨rzu TV Ho¨ren und Sehen Reader’s Digest Gong
Neue Post Das Neue Blatt Das Goldene Blatt Echo der Frau
Reader’s Digest Ho¨rzu Medizin heute TV Ho¨ren und Sehen
Stern Geo FOCUS Merian
TV 14 TV direkt Neue Revue Ein Herz fu¨r Tiere
TV direkt TV 14 TV Today Blitz Illu
TV Ho¨ren und Sehen Ho¨rzu Gong Funk Uhr
TV Movie TV Spielfilm TV Today Blitz Illu
TV Spielfilm TV Movie TV Today Stern
Titel, die zusa¨tzlich am ha¨ufigsten gelesen werden
1. 2. 3.
auf einen Blick Tina Bild der Frau Das Neue Blatt
Bild der Frau Laura Tina Welt der Frau
Das Haus Stern Mein scho¨ner Garten Der Spiegel
Der Spiegel Stern FOCUS Manager Magazin
Freizeit Revue Glu¨cks Ra¨tsel Die Aktuelle Bild der Frau
Funk Uhr Bild der Frau Neue Post Der Spiegel
Ho¨rzu Stern Bunte FOCUS
Neue Post Das Neue Blatt Neue Welt Frau im Spiegel
Reader’s Digest FOCUS Stern Geo
Stern Der Spiegel FOCUS Geo
TV 14 Bild der Frau Burda Modemagazin FOCUS
TV direkt Yam! COMPUTER BILD SPIELE Bravo Screen Fun
TV Ho¨ren und Sehen Stern Bild der Frau Freizeit Revue
TV Movie FOCUS Bravo Screen Fun Kicker
TV Spielfilm Stern Premiere Geldidee
Lesehilfe fu¨r den oberen Tabellenteil: die Zeitschrift, die der Zeitschrift “auf einen Blick” in Hinblick auf
die Lesercharakteristika am a¨hnlichsten ist, ist “Freizeit Revue”, am zweita¨hnlichsten ist “Die Aktuelle” und
am dritta¨hnlichsten ist “Gu¨cks Ra¨tsel”. Lesehilfe fu¨r den unteren Tabellenteil: Leser der Zeitschrift “auf
einen Blick” lesen am ha¨ufigsten zusa¨tzlich “Tina”, am zweitha¨ufigsten “Bild der Frau” und am drittha¨ufigsten
“Das Neue Blatt”.
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an einem Beispiel illustriert. Die zehn Titel, die ein Leser der “Wirtschaftswo-
che” zusa¨tzlich am ha¨ufigsten liest sind (in der Reihenfolge des Leseha¨ufigkeit)
“Manager Magazin”, “FOCUS”, “Capital”, “Stern”, “Finanzen”, “TV-Spielfilm”,
“FOCUS-MONEY”, “EURO”, “Geo” und “COMPUTER BILD”. Die Charak-
teristika der Leserschaft von “Wirtschaftswoche” sind am a¨hnlichsten mit denen
von (in der Reihenfolge des U¨bereinstimmungsgrades) “Capital”, “Manager Ma-
gazin”, “Finanzen”, “Bild der Wissenschaft”, “Geldidee”, “FOCUS-MONEY”,
“EURO”, “GeoSaison”, “Connect” und “ONLINE TODAY”. Insgesamt gibt es
also fu¨nf von zehn mo¨glichen U¨bereinstimmungen. In diesem Fall “Manager Ma-
gazin”, “Capital”, “Finanzen”, “FOCUS-MONEY‘” und “EURO”. Diese U¨ber-
einstimmungen haben wir fu¨r alle 159 erfassten Zeitschriften geza¨hlt. Tabelle 4
fasst die Ergebnisse zusammen.
Die U¨bereinstimmung zwischen Leser– und Anzeigenmarkt liegt im Durch-
schnitt u¨ber alle Zeitschriften bei 3,5 (von zehn mo¨glichen U¨bereinstimmungen).
Die Variation u¨ber die Zeitschriften ist gering, die Standardabweichung betra¨gt
lediglich 1,6. Tabelle 4 spaltet die Ergebnisse in die bereits in der hedonischen
Preisanalyse verwendeten drei Teilgruppen auf (und in den “Rest” der Zeitschrif-
ten, der keiner dieser drei Teilgruppen angeho¨rt) sowie den zehn auflagensta¨rk-
sten Zeitschriften. Innerhalb der Marktsegmente ist die U¨bereinstimmung bei den
Programmzeitschriften am geringsten, was angesichts der Ergebnisse von Tabel-
le 3 wenig u¨berrascht. Bei den Frauenzeitschriften, den Gesellschafts–, Politik–
und Wirtschaftszeitschriften sowie dem “Rest” liegt sie deutlich ho¨her, na¨mlich
zwischen 3,6 und 4,0 bei geringen Standardabweichungen.
Die Tatsache, dass die Anzahl der U¨bereinstimmungen zwischen dem Leser-
markt und dem Anzeigenmarkt relativ gering ist, deutet darauf hin, dass man
keineswegs davon ausgehen kann, dass Marktmacht auf der einen Marktseite au-
tomatisch zu Marktmacht auf der anderen Marktseite fu¨hrt. Dies ist ein zen-
trales Ergebnis, denn angesichts der starken Reagibilita¨t der Anzeigenpreise auf
Vera¨nderungen in der Zeitschriftenreichweite wa¨ren Zeitschriften schlecht bera-
ten, aufgrund von Marktmacht auf dem Lesermarkt die Zeitschriftenpreise zu
erho¨hen.
Umgekehrt, also beim Vorliegen von Marktmacht auf dem Anzeigenmarkt,
mo¨gen Zeitschriften dann schlecht beraten sein, den Anzeigenpreis zu erho¨hen,
wenn die Leser Anzeigen goutieren. Marktmacht auf dem Anzeigenmarkt mag
keine sehr realistische Annahme sein angesichts der Konkurrenz durch andere
Medien und der gegenwa¨rtigen Krise der Werbeindustrie. Bei einigen “Special
interest” Zeitschriften, wie z.B. Heimwerkerzeitschriften, Photozeitschriften oder
Haute Couture Magazinen — Ma¨rkten, in denen auch die Konkurrenz auf dem
Lesermarkt gering ist, mag aber durchaus eine gewisse Marktmacht vorhanden
sein.
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Frauenzeitschriften 3,6 1,6 3
Politik, Wirtschaft, Finanzen 4,0 1,3 4
Programmzeitschriften 1,4 1,2 1
Rest 3,8 1,4 4
Alle 3,5 1,6 3
15 auflagensta¨rkste Zeitschriften
auf einen Blick 3 — —
Bild der Frau 3 — —
Das Haus 4 — —
Der Spiegel 5 — —
Freizeit Revue 5 — —
Funk Uhr 1 — —
Ho¨rzu 2 — —
Neue Post 4 — —
Reader’s Digest 2 — —
Stern 4 — —
TV 14 0 — —
TV direkt 0 — —
TV Ho¨ren und Sehen 1 — —
TV Movie 1 — —
TV Spielfilm 2 — —
Lesehilfe: Dargestellt ist, wie oft die zehn engsten Substitute aus Anzeigenkunden– und Lesersicht miteinander
u¨bereinstimmen. Bei den Frauenzeitschriften gibt es z.B. im Durchschnitt 3,6 U¨bereinstimmungen, die korre-





Neben horizontalen Konzentrationstendenzen liegen in Medienma¨rkten auch Nei-
gungen zur vertikalen Integration vor. Im Printmedienbereich betrifft dies vor
allem die Bescha¨ftigung eigener Redaktionen. Auf diese Weise kann die Informa-
tionsbeschaffung und –verarbeitung durch das Unternehmen selbst durchgefu¨hrt
werden. Damit kann zum einen die Qualita¨t der Information beeinflusst, zum
anderen kann die Unabha¨ngigkeit gegenu¨ber Dritten gewa¨hrleistet werden. Ei-
gentlicher Grund fu¨r diese Integration sind jedoch mo¨gliche Einsparungen von
Transaktionskosten. Ein weiteres Beispiel fu¨r die vertikale Integration bezu¨glich
der Informationsbeschaffung findet sich bei der Konzernstruktur der Deutschen
Presse Agentur (dpa). So sind mehrere Zeitungsverlage als Gesellschafter direkt
an der dpa beteiligt. Weiterhin bestehen auch bei der Produktion der Drucker-
zeugnisse Anreize zur vertikalen Integration, so wird besonders bei gro¨ßeren Ver-
lagen der Produktionsprozess selbst durchgefu¨hrt.
5.2 “Returns to scope”
Bislang weder empirisch noch theoretisch analysiert, aber o¨konomisch vermutlich
relevant, sind auch “returns to scope” bei der redaktionellen Erstellung von Print-
medien. Gemeint ist hiermit die Verwendung derselben Artikel in verschiedenen
Zeitungen oder Zeitschriften eines Verlages. Diese returns to scope mo¨gen auch
zu diagonalen Zusammenschlu¨ssen fu¨hren, da die redaktionellen Inhalte problem-
los fu¨r andere, etwa elektronische Medien, genutzt werden ko¨nnen (und genutzt
werden). Vor diesem Hintergrund ist es nicht u¨berraschend, dass immer mehr
typische Printmedienunternehmen auch andere Gescha¨ftsfelder ero¨ffnen, um ihre
Informationen zu vertreiben (Heinrich, 1994). Ehemals reine Zeitungsverlage, wie
z.B. die Westdeutsche Allgemeine Zeitung Gruppe sind mittlerweile an verschie-
denen Medienunternehmen im Zeitschriften-, Fernsehen- und Rundfunkbereich,
beteiligt (Ro¨per, 2004).
Kaiser (2004) definiert eine weitere Form von returns to scope bei Printme-
dien. Seine Arbeit untersucht, inwieweit die Anzahl der Titel, die ein Verlag
herstellt einen Einfluss auf die marginalen Kosten der Zeitschriftenproduktion
hat. Die Argumentation ist, dass Verlage, die zahlreiche Zeitschriften herstellen,
einerseits u¨ber flexible Drucktechnologien verfu¨gen, die sie dem gegenwa¨rtigen
Bedarf rasch anpassen ko¨nnen. Andererseits mo¨gen ihnen Spezialisierungsgewin-
ne entgehen. Die Arbeit von Kaiser (2004) findet in der Tat signifikant positive
Effekte der Anzahl der vom eigenen Verlag hergestellten Titel auf die marginalen
Kosten der drucktechnischen Produktion von Zeitschriften.
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5.3 Habitualisiertes Verhalten
Eine weitere Eigenschaften, die insbesondere Medienma¨rkte betreffen, ist das “ha-
bitualisierte” Verhalten der Konsumenten. Darunter ist ein Gewo¨hnungverhalten
der Leser von Printmedien zu verstehen. Die Leser gewo¨hnen sich an ein bestimm-
tes Format eines Printmediums, z.B. an das Layout oder den redaktionellen Stil
bzw. an wiederkehrende redaktionelle Inhalte und sind dadurch nur noch im gerin-
geren Maße zu Substitutionen mit a¨hnlichen Produkten bereit. Identifizieren la¨sst
sich ein solches Verhalten insbesondere durch eine hohe Leser-Blatt-Bindung.
Die Existenz des habitualisierten Verhaltens kann somit in einer allgemeinen
Einschra¨nkung der Substitutionsbeziehungen von a¨hnlichen Produkten resultie-
ren. Im Extremfall werden z.B. Tageszeitungen, die einen identischen regionalen
Markt bedienen, von den Konsumenten nicht als mo¨gliche Substitute angesehen,
jedes Produkt beansprucht einen eigenen sachlich abgegrenzten Markt.
Bezogen auf die Verbundenheit der Teilma¨rkte lassen sich aber noch weitere
Wirkungen identifizieren. Wie Dewenter (2004) anhand einer modelltheoretischen
Analyse zeigt, fu¨hren Gewo¨hnungseffekte nicht nur am Lesermarkt zu einem An-
stieg der nachgefragten Menge, sondern auch am Anzeigenmarkt. Eine sta¨rkere
Verbreitung der Zeitung erho¨ht die Reichweite und damit die Attraktivita¨t des
Mediums aus Sicht der Anzeigenkunden. Die Effekte auf Verkaufs– und Anzeigen-
preis sind ambivalent. Grundsa¨tzlich la¨sst sich bei Vorliegen von Gewo¨hnungsef-
fekten ein Anstieg der Verkaufspreise nachweisen. Die Wirkung auf den Anzeigen-
preis ist ebenfalls positiv, wenn die Anzeigenkunden eine sta¨rkere Wertscha¨tzung
fu¨r die Reichweite ihrer Werbung haben, als die Leser fu¨r Anzeigen. Selbst bei
informativer Werbung sollte dies gegeben sein. Betrachtet man jedoch den Kon-
taktpreis, also den Anzeigenpreis relativ zur Reichweite des Printmediums, la¨sst
sich ein Ru¨ckgang dieses Preises beobachten, da Gewo¨hnungeffekte eine direkte
Wirkung auf die Reichweite aber nur eine indirekte Wirkung auf den Preis haben.
Selbst wenn es also zu einer sta¨rkeren Konzentration am Anzeigenmarkt kommt
und Gewo¨hnungeffekte zu einer weiteren Ausweitung der Nachfrage fu¨hren, hat
dies nicht zwangsla¨ufig einen Anstieg des Kontaktpreises zur Folge. Tatsa¨chlich
la¨sst sich sogar in duopolistischen Anzeigenma¨rkten ein ho¨herer Kontaktpreis
beobachten, als dies bei Anzeigenmonopolen der Fall ist.
Eine empirische Arbeit von Kaiser (2003) zeigt, dass es bei der Nachfrage
nach deutschen Frauenzeitschriften zu statistisch und o¨komisch hoch signifikanten
Pfadabha¨ngigkeiten kommt: je ho¨her die verkaufte Auflage in der Vorperiode ist,
desto ho¨her ist sie in der jeweils gegenwa¨rtigen Periode. Dieses Ergebnis ist in
erster Linie zu erkla¨ren durch den hohen Anteil von Abonnenten in der verkauften
Auflage. Dewenter (2004) analysiert Publikumszeitschriften verschiedener Genres
und weist auch bei den nicht Abonnement-gebundenen Verka¨ufen, welche deutlich
geringeren Wechselkosten unterliegen, eindeutige Pfadabha¨ngigkeiten nach.
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5.4 Konkurrenz durch das Internet
Verschiedene neuere Arbeiten befassen sich mit dem Effekt von Zeitschriften–
Internetseiten auf die Nachfrage nach den diesen Internetseiten zu Grunde lie-
genden Zeitschriften. Zwei Arbeiten, Gentzkow (2003) und Filistrucchi (2003),
analysieren den Effekt von Internetseiten auf die Nachfrage von Tageszeitun-
gen. Die Studie von Gentzkow findet zwar signifikant negative aber o¨konomisch
vernachla¨ssigbare Effekte von Internetseiten der Los Angeles Times auf die Nach-
frage nach dem Printmedium. Die Arbeit von Filistrucchi (2003) zeigt statistisch
hoch signifikante und auch o¨konomisch relevante negative Effekte der Internetsei-
te auf die Nachfrage der fu¨nf fu¨hrenden italienischen Tageszeitungen. Vor diesem
Hintergrund sei es, so der Autor, nicht verwunderlich, dass die italienischen Tages-
zeitungen ihr ehemals kostenfreies Internet–Angebot nun nur noch gegen Gebu¨hr
zuga¨nglich machen.
In einer Studie fu¨r deutsche Frauenzeitschriften kann Kaiser (2003) keinerlei
signifikante Effekte von Internetseiten auf die Zeitschriftennachfrage feststellen.
Allerdings findet die Arbeit Evidenz fu¨r das Vorliegen von “Aufmerksamkeits–
Externalita¨ten” — die Internet–Pra¨senz von Konkurrenten fu¨hrt zu einem An-
stieg in der Nachfrage der eigenen Zeitschrift.
5.5 Konzentration und Meinungsvielfalt
Ein wichtiger Aspekt, der jeweils in Verbindung mit Konzentrationstendenzen in
(Print-)Medienma¨rkten genannt wird, ist die Frage, inwiefern die Meinungsviel-
falt von einer zunehmenden Konzentration beeintra¨chtigt wird. Die Meinungsviel-
falt ist in Artikel 5 des Grundgesetzes u¨ber die Pressefreiheit verankert und bedarf
somit einer besonderen Aufmerksamkeit. Bei der Einscha¨tzung welchen Einfluss
Konzentration auf die Meinungsvielfalt nimmt, wird unterstellt, dass die Bal-
lung der Marktanteile auf einige wenige Unternehmen (Verlage) einen negativen
Einfluss auf die Unabha¨ngigkeit der Medien und somit auf die Meinungsvielfalt
nehmen ko¨nnte.
Obwohl wir dieser Einscha¨tzung prinzipiell zustimmen, dra¨ngen sich hierbei
jedoch zwei Fragen auf. Zum einen ist fraglich, inwiefern einzelne Verlage (die
unterschiedliche Zeitungen/Zeitschriften verlegen) tatsa¨chlich ein Interesse ha-
ben, eine einseitige Berichterstattung zu betreiben, wenn auf Seiten der Leser
unterschiedliche politische Meinungen vertreten sind. Im Sinne der Gewinnma-
ximierung wa¨re in diesem Fall zu erwarten, dass durchaus Anreize bestehen ein
gewisses Maß an Produktdifferenzierung — also auch Meinungsvielfalt — anzu-
bieten, um somit eine mo¨glichst große Leserschaft zu erreichen.
Die Realisierung der Meinungsvielfalt ha¨ngt dabei stark von der Verteilung
der Leserpra¨ferenzen ab. Liegen etwa homogene Pra¨ferenzen vor, so ist auch bei
Wettbewerb keine starke Produktdifferenzierung — also Meinungsvielfalt — zu
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erwarten. Liegen jedoch unterschiedliche Pra¨ferenzen vor, so hat der Mehrpro-
duktmonopolist — also der Verlag, der verschiedene Zeitungen und Zeitschrif-
ten herausgibt — einen sta¨rkeren Anreiz zur Produktdifferenzierung, als dies im
Wettbewerb der Fall ist. Der Mehrproduktmonopolist hat keine Anreize mit sich
selbst in Wettbewerb zu treten und differenziert daher seine Produkte nach den
Pra¨ferenzen der Leser. Versta¨rkt wird dieser Effekt dadurch, dass die Gewinne am
Anzeigenmarkt nur dann maximiert werden ko¨nnen, wenn eine mo¨glichst große
Leserschaft erreicht werden kann.
Außerdem stellt sich die Frage, ob die Meinungsvielfalt in jedem Fall Prio-
rita¨t genießen sollte oder ob auch Situationen vorliegen ko¨nnen, bei denen andere
Aspekte, z.B. Kostenvorteile, in den Vordergrund treten ko¨nnen. Zudem bedarf es
unserer Meinung nach nicht immer einer Verhinderung von Eigentu¨merkonzentra-
tion, um die Meinungsvielfalt zu sichern, da diese nicht notwendig gefa¨hrdet ist.
Beispielsweise stehen Publikumszeitschriften durchaus seltener in Verdacht, eine
Monopolisierung der Meinung vorzunehmen, wa¨hrend eine Monopolisierung der
Tageszeitungen einzelner Regionen in Verbindung mit einer starken Eigentu¨mer-
konzentration wohl in der Tat einer genaueren Analyse bedarf.
Interessante Einsichten fu¨r diese Fragestellungen liefern die Arbeiten von Ge-
orge (2001), Gabszewicz et al. (2001, 2002) und Dukes (2005). Dabei kommen die
theoretischen Arbeiten von Gabszewicz et al. und Dukes zu dem Schluss, dass
eine sta¨rkere Konzentration nicht tatsa¨chlich auch zu einer Reduktion der Mei-
nungsvielfalt fu¨hrt. Die empirische Arbeit von George (2001) zeigt am Beispiel
der US–amerikanischen Zeitungsma¨rkte, dass eine starke Eigentu¨merkonzentra-
tion zu einer sta¨rkeren Produktdifferenzierung und Produktvielfalt und daru¨ber
hinaus zu einer sta¨rkeren Themenvariation gefu¨hrt hat. Weiterhin konnte ein
Anstieg der Zahl der Zeitungen beobachtet werden.
Fu¨r den deutschen Printmediensektor kann zumindest fu¨r die Zeitschriftenma¨rk-
te eine a¨hnliche Tendenz nachgezeichnet werden. Auch hier ist es eher zu einer
Erho¨hung der Vielfalt — gemessen an der Zahl der verfu¨gbaren Produkte — ge-
kommen. Wie man anhand der Abbildung 1 erkennen kann, hat sich die Anzahl
der Zeitschriften in Deutschland seit 1973 deutlich erho¨ht, wa¨hrend die Zahl der
Verlage im gleichen Zeitraum in etwa gleich geblieben ist. Auch la¨sst sich dieses
Pha¨nomen nicht durch den positiven Nachfrageschock der Wiedervereinigung er-
kla¨ren, da sowohl vor 1989, als auch danach ein deutlich Aufwa¨rtstrend in der
Anzahl der Zeitschriften erkennbar ist.
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Die aktuelle Diskussion um die Novellierung der Pressefusionskontrolle unter-
streicht die Relevanz medieno¨konomischer Fragestellungen und zeigt, wie wichtig
eine Einzelfallbetrachtung — unter Einbeziehung aller industriespezifischen Ei-
genheiten — fu¨r die wirtschaftspolitische Beurteilung von Pressefusionen ist. Die
derzeit gefu¨hrte Diskussion bescha¨ftigt sich aber vor allem mit der Bestimmung
optimaler Umsatzschwellen, die zur Bewa¨ltigung der anhaltenden Krise auf den
Werbema¨rkten beitragen.
Im Gegensatz zum Gesetzesentwurf der Bundesregierung zur Novellierung des
GWBs und zu den Forderungen der Monopolkommission zielen wir in dieser Ar-
beit jedoch nicht auf die Analyse von optimalen Aufgreifkriterien fu¨r Pressefu-
sionen ab, sondern stellen die Besonderheiten von Medienma¨rkten und die damit
verbundenen Konsequenzen fu¨r die beteiligten Unternehmen aber auch Konsu-
menten in den Vordergrund.
Pressema¨rkte unterscheiden sich von anderen Ma¨rkten vor allem durch die
Existenz interdependenter Teilma¨rkte, eine starke Kostendegression und asym-
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metrische Marktstrukturen auf den Leser- und Anzeigenma¨rkten. Wie unsere
Analyse zeigt, ist die Sta¨rke der Verbundenheit der Teilma¨rkte zwar durchaus
signifikant, jedoch auch stark unterschiedlich zwischen den verschiedenen Arten
von Zeitungen und Magazinen. Eine “allgemeingu¨ltige” Beziehung la¨sst sich nicht
identifizieren. Daher la¨sst sich keine einfache Regel daru¨ber ableiten, welchen
Einfluss eine mo¨gliche Vera¨nderung von Marktanteilen auf Mengen und Preise in
beiden Ma¨rkten nehmen wird.
Daru¨ber hinaus la¨sst die Sta¨rke der Kostendegression in Pressema¨rkten ver-
muten, dass eine “efficiency defense” durchaus angebracht sein kann. Auch wenn
das bisherige deutsche Kartellrecht keine Effizienzverteidigung vorsieht und sich
ausserdem eine Umsetzung natu¨rlich schwierig gestalten ko¨nnte, sollten die Vor-
teile einer solchen Regelung nicht vernachla¨ssigt werden.
Auch bezu¨glich der Marktabgrenzung weisen unsere Ergebnisse nicht darauf
hin, dass eine dominante Stellung auf einem Teilmarkt auch gleichzeitig Markt-
macht auf dem zweiten Teilmarkt nach sich zieht. Unsere Studie deutet, im Ge-
genteil, eher darauf hin, dass Leser- und Anzeigenmarkt tendenziell eher asymme-
trische Strukturen aufweisen. Auch dieses Ergebnis macht eine genaue Betrach-
tung von Pressefusionen nicht einfacher.
Aus den genannten Gru¨nden erscheint uns eine Einzelfallbetrachtung im Sin-
ne der von der Europa¨ischen Kommission verku¨ndeten “O¨konomisierung der
Fusionskontrolle” auch fu¨r die deutsche Wettbewerbspolitik angebracht. Gera-
de im Bereich von zweiseitigen Ma¨rkten auf denen interdependente Netzwerk-
effekte nicht unerhebliche Wirkungen haben ko¨nnen, ist die Anwendung aktu-
eller wirtschaftstheoretischer Erkenntnisse notwendig. Nicht eine Neudefinition
der Umsatzschwellen, sondern eine quantitativere Analyse des Publikums– und
Anzeigenmarktes unter Nutzung existierender Marktdaten sowie der Konsumen-
tenstrukturen sollte im Vordergrund stehen.
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Appendix A: Verwendete Datensa¨tze
Die vorliegende Arbeit verwendet Informationen aus drei verschiedenen Daten-
sa¨tzen. (i) Informationen zu Verkaufspreisen, Anzeigenpreisen, Auflage und Reich-
weiten haben wir im Internet heruntergeladen von http://medialine.focus.de. Die
“Medialine” Daten liegen viertelja¨hrlich fu¨r den Zeitraum I/1973 bis II/2004 vor.
Quelle der Medialine Daten ist die “Informationsgemeinschaft zur Feststellung der
Verbreitung von Werbetra¨gern e.V.”, IVW. Die IVW ist eine neutrale Kontrol-
leinrichtung und verfolgt laut Satzung den Zweck, “zur Fo¨rderung der Wahrheit
und Klarheit der Werbung und damit zur Sicherung eines echten Leistungswett-
bewerbs vergleichbare und objektiv ermittelte Unterlagen u¨ber die Verbreitung
von Werbetra¨gern zu beschaffen und bereitzustellen”. (ii) Informationen zu den
Eigenschaften der Zeitschriftenleser wurden uns durch die “Arbeitsgemeinschaft
Media–Analyse” (AG.MA), einer Vereinigung der deutschen Werbeindustrie zur
Mediennutzungsforschung zur Verfu¨gung gestellt. (iii) Angaben zu Zeitschriften-
inhalten haben wir vom Jahreszeitenverlag erhalten. Die Angaben zur Leserschaft
und Inhalten liegen uns auf ja¨hrlicher Basis fu¨r den Zeitraum 1996 bis 2003 vor.
Alle drei hier beschriebene Datensa¨tze werden in den hedonischen Preisregressio-
nen verwendet. Die folgende Tabelle entha¨lt deskriptive Statistiken der abha¨ngi-
gen und erkla¨renden Variablen.
Die von uns verwendeten Abgaben zum Leserverhalten und zu den Lesercharak-
teristika stammen aus den AG.MA Daten.
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Finanz–,
Frauen– TV– Politik– u.
zeit– zeit– Wirtschafts–
schriften schriften zeitschriften
M.wert Std.Abw. M.wert Std.Abw. M.wert Std.Abw.
Abha¨ngige Variable
ln(Anzeigenpreis)t+1 9,3477 0,7104 9,9285 0,6703 9,9845 0,5409
Erkla¨rende Variablen
Reichweiten
ln(Rw. monatl. hochpreisig) -0,1723 0,5592
ln(Rw. monatl. mittlerer Preis) -0,1794 0,4799
ln(Rw. zweiw.. klassisch) -0,1014 0,2944
ln(Rw. w.. beratend) -0,4835 0,9387
ln(Rw. Maedchen) -0,1651 0,5717
ln(Rw. w. unterhaltend) -0,9158 1,3367
ln(Rw. TV ) -1,4136 0,9210
ln(Rw. Finanzen) -0,9551 1,2207
ln(Rw. Politik) -0,2281 0,3476
ln(Rw. Wirtschaft) -0,4662 0,9444
Dummies fu¨r Zeitschriftengruppen
Monatl. mittlerer Preis 0,1333 —
Zweiwo¨chentl. klassisch 0,1167 —
Wo¨chentl. Beratend 0,2417 —
Ma¨dchen 0,0792 —




Einkommenskonzentration 0,3025 0,0763 0,2836 0,0411 0,4864 0,1066
Alterskonzentration 0,2024 0,0710 0,1661 0,0132 0,1910 0,0204
Anteil Frauen 84,7125 6,6951 55,6667 6,8421 32,1045 11,8771
Inhaltskonzentration 0,1457 0,0459 0,4830 0,1534 0,2696 0,1197
Wo¨chentlich erscheinend 0,5250 — 0,5224 —
Zweiwo¨chentlich erscheinend 0,1750 — 0,2604 — 0,1493 —
Jahresdummies
1997 0,1292 — 0,1354 — 0,1194
1998 0,1417 — 0,1354 — 0,1194
1999 0,1417 — 0,1354 — 0,1194
2000 0,1500 — 0,1458 — 0,1642
2001 0,1542 — 0,1458 — 0,1791
2002 0,1583 — 0,1563 — 0,1791
Anzahl Beob. 240 96 67
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Appendix B: Ergebnisse der hedonischen Preisregressionen und deren Spezifi-
kation
Unsere Spezifikation der hedonischen Preise entha¨lt neben den Zeitschriftenreich-
weiten eine Reihe weiterer Variablen: (i) Dummy–Variablen fu¨r die jeweilige Un-
tergruppen der Segmente Frauenzeitschriften und Finanz–, Politik– und Wirt-
schaftszeitschriften. (ii) Den Hirschmann–Herfindahl Index der Konzentration
der Leser–Einkommensgruppen, der Leser–Altersgruppen und der Zeitschriften–
Inhaltsgruppen. (iii) Den Frauenanteil bei den Lesern. (iv) Dummy–Variablen fu¨r
14ta¨glich und wo¨chentlich erscheinende Zeitschriften. (v) Dummy–Variablen fu¨r
die Jahre 1997–2002.
Finanz–,
Frauen– TV– Politik– u.
zeit— zeit— Wirtschafts–
schriften schriften zeitschriften
Koeff. Std.fehler Koeff. Std.fehler Koeff. Std.fehler
Reichweiten
ln(Rw. monatl. hochpreisig) 1,0827 0,2702
ln(Rw. monatl. mittlerer Preis) 0,5763 0,0820
ln(Rw. zweiw.. klassisch) 1,3866 0,0645
ln(Rw. w.. beratend) 0,7868 0,0541
ln(Rw. Maedchen) 0,4179 0,0922
ln(Rw. w. unterhaltend) 0,5600 0,0627
ln(Rw. TV ) 0,8032 0,0401
ln(Rw. Finanzen) 0,2996 0,0519
ln(Rw. Politik) 0,9094 0,1745
ln(Rw. Wirtschaft) 0,2243 0,1401
Dummies fu¨r Zeitschriftengruppen
Monatl. mittlerer Preis -1,4862 0,5620
Zweiwo¨chentl. klassisch -1,0279 0,5955
Wo¨chentl. Beratend -2,2340 0,5865
Ma¨dchen -1,8075 0,6126




Einkommenskonzentration 1,3704 0,4778 -3,4860 0,7413 1,8537 0,4739
Alterskonzentration -0,4926 0,5333 4,8739 2,3296 -5,6934 1,5082
Anteil Frauen -0,0128 0,0030 -0,0120 0,0063 -0,0085 0,0034
Inhaltskonzentration -3,5670 0,7488 0,3909 0,3665 -0,5005 0,3014
Wo¨chentlich erscheinend 1,4793 0,0810 0,4714 0,1319
Zweiwo¨chentlich erscheinend 0,4492 0,1313 -0,6322 0,1244 0,3874 0,0622
Jahresdummies
1997 -0,0038 0,0484 -0,0753 0,0735 0,0348 0,0413
1998 0,0675 0,0513 -0,1043 0,0676 0,0350 0,0469
1999 0,0536 0,0484 -0,0739 0,0669 0,0314 0,0430
2000 0,1122 0,0564 -0,0179 0,1007 0,0287 0,0490
2001 0,0871 0,0502 0,0718 0,0755 -0,0065 0,0473
2002 0,0583 0,0512 0,1081 0,0838 -0,0933 0,0548
Konstante 13,1186 0,7418 11,8938 0,5871 10,4845 0,5988
Anz. Beobachtungen und korrigiertes R2
Anz. Beobachtungen 240 96 67
R2 0,9251 0,9120 0,9790
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